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v Bat lgi ti chi phi dau vao lan gia ban dau ra khién Igi nhudn rong quy 2/2021 giam. Quy 2/2021 DBC dat 2,596 ty dong doanh thu
thuan (+17.1% y/y), Igi nhuan sau thué dat 215 ty dong (-46.5% y/y).

v Dich bénh bung phat khién gia thit heo giam trong ngan han. Gia thit heo giam xuéng duéi 60,000 déng/kg khién ho néng dan va
DN nhé khong ¢6 lai, diéu nay sé anh hudng dén viéc tai dan, xa hon sé lam mat can bang cung cau sau khi dich bénh dugc kiém soat.

v Gia thiic 4n chan nudi dugc du bao duy tri & miic cao, ho tro gia heo phuc héi sau dich. Ba qudc gia san xuat nguyén liéu thac an
chan nuéi Ién nhat thé gidi déu dugc du bao cé san lugng giam trong nam trong khi nhu cau van cao la nguyén nhan khién gia nguyén
liéu khé gidam manh trong théi gian téi.

v Trién vong dai han sidng véi nhiéu du an dugc mé réng. Quy mo lon thit cila DBC tang thém 285,000 con, tuong ting véi muc tang
40% so véi dau nam 2021 va tang thém 269,000 con lgn giéng vao cudi nam 2022.

v' Mang bat déng san ghi nhan tiang truéng manh mé. DBC sé ban giao du an BDS vao thang 8/2021 sau 3 thang cham tré do dich bung
phat tai Bac Ninh, doanh thu va Igi nhuan du kién ctia du an la 845 ty va 156 ty dong.

Gia muc tiéu: 67,816 d (+23%)
Gid thj truong: 55,100 d/cp (29/07/2021)
Khuyén nghi: MUA
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Bat loi tuir chi phi dau vao lan gia ban dau ra khién loi nhuan rong quy 2/2021 giam

Hinh 1: Gia thit heo tai mot s6 dia phuong trén ca nudc cudi T6/2021
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Hinh 2: Két qua kinh doanh theo quy ctia DBC (ty d6ng)
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Nguén: DBC, VietnamBiz, Réng Viét téng hop

Dich bénh bung phat khién gia thit heo quy 2/2021 da gidm gan 30% so v&i muic cao ky luc ctia cing ky (trén 90,000 dong/kg) trong khi do theo

Cuc Chan nuéi gia TACN thanh pham 6 thang dau nam 2021 tang tir 12%~15% tuy tung loai khién hé chan nudi va doanh nghiép gap kho. Quy

2/2021 DBC dat 2,596 ty d6ng doanh thu thuan (+17.1% y/y), Igi nhuan sau thué dat 215 ty déng (-46.5% y/y). Chung t6i cho rang, du Igi nhuan

giam nhung két qua dat dugc nhin chung van tich cuc néu nhin vé giai doan truéc 2020 cung véi nhiing khé khan ma doanh nghiép phai déi

mat khéng chi & gia ban, nguyén liéu dau vao ma con la yéu to dich bénh tai Bac Ninh va Bac Giang — dia ban san xuat chinh cia DBC.
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Dich bénh bung phat khién gia thit heo diéu chinh sdu trong ngan han
Hinh 3: Chi phi san xuat theo titng loai hinh kinh doanh

Chi phi san xuat (VND/kg)

H6 nébng dan nhé Ié 55.000-60.000
Doanh nghiép nho, chd ddng mét phan vé mat con gidng 45.000-50.000
Cac doanh nghiép I6n nhu DBC 40.000-42.000

Nguén: DBC, Réng Viét téng hop

Lan séng dich lan tha 4 gay ra nhiéu khé khan trong viéc thu mua, van chuyén trong khi nhu cau thit Ign yéu di dan dén gia ban diéu chinh sau
quanh 55,000 déng/kg ntra cudi thang 7/2021. Theo udc tinh tai gia ban nay cac hé néng dan nho 1é khéng thé 6 1ai, trong khi gia thic an chan
nudi tiép tuc gilr & muc cao, dich td heo Chau Phi chua dugc kiém soat hoan toan va viéc tiéu thu gap nhiéu khé khan khi dich bénh xay ra dan

dén tam ly than trong trong viéc tai dan va ma réng quy mo dan lon.

Dich cling tac déng téi loi nhuan ctia DBC trong quy 3, tuy nhién muc d6 c6 phan diu han do DBC ¢ dau ra 6n dinh, hon nia dich bénh tai Bac
Ninh va B3c Giang hién da dugc kiém soat la tin hiéu tich cuc cho DBC. Ngoai ra Covid van phtc tap va con tiép dién, du bao sé lam gidm nguoén
cung tu trang trai va ho ndng dan - chiém 65% thi phan, diéu nay dan t6i mat can bang cung cau trén thi trudng sau khi dich bénh duoc kiém
soat giup cho cac doanh nghiép chan nuéi l6n nhu DBC hudng lgi, ching téi ky vong dich sé dugc kiém soat tir cudi thang 8/2021.

RongViet Securities
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Gia nguyén liéu thiic an chan nudi tiép tuc gilt @ miic cao hé trg gia thit heo phuc hdi sau dich

Gia nguyén liéu chinh san xuat thiic an chan nuéi nhu dau tuong va
ngd dugc du bdo ti€p tuc gilt @ muc cao trong thai gian tGi do (1)
dién tich tréng ng6, dau tuong vu méi ctia My suy giam, (2) han han
tai Brazil va (3) mua I tai Ha Nam - mot trong nhiing tinh san xuat

néng nghiép I&n nhat Trung Qudc (chi tiét tai hinh 5&6).

Muc gia nguyén liéu tang cao la dong luc ho trg gia thit heo phuc
hoi tré lai sau khi dich dugc kiém soat. Diéu nay sé tac dong tich
cuc dén nhiing doanh nghiép quy mé Ién c6 chudi san xuat khép

kin (thiic an - trang trai - thuc pham) nhu DBC.
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Hinh 4: Gia nguyén liéu thic an chan nudi
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Nguén: IndexMondi, Rbéng Viét téng hop
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Du bao gia nguyén liéu thic 4n chan nudi tiép tuc gitt @ miic cao ho tro su phuc héi gia ban thit lon sau dich

Hinh 5: Cac quéc gia diing dau vé san xuat ngé trén thé gigi (triéu tan) Hinh 6: Thoi gian gieo trong va thu hoach ngé
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My, Trung Quodc va Brazil la 3 quéc gia san xuat ngo I6n nhat trén thé gidi (luu y 8 qudc gia trong hinh trén chiém trén 80% san lugng ngd toan

thé gidi) hién san lugng san xuat du bao sé thi€éu hut trong nam nay va chi dugc b6 sung vao mua dau nam tai.
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Tai chinh lanh manh, kha nang sinh 16i giam nhung van duy tri & muic cao

Hinh 7: Kha nang sinh 16i va ty 1é don bay ctia DBC Hinh 8: Co cau doanh thu va LNG cia DBC nam 2020 (%)
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Nguén: DBC, Réng Viét téng hop

Tinh hinh tai chinh va kha nang sinh I6i ciia DBC da dugc cai thién ro rét sau thoi gian dai lién tuc dau tu vao mang kinh doanh cét 16i nham

khép kin chudi gia tri san xuat, diéu nay sé hé trg tang truéng loi nhuan ctia DBC trong thai gian téi. Hon nia, véi ké hoach tiép tuc ma rong dia

ban kinh doanh xuéng mién Trung va mién Nam, gitp du dia tang truéng ctia DBC dugc mé rdng, ching téi luu y ap luc no vay ctia DBC c6 thé

tang nhe trd lai vao cu6i nam khi DBC trién khai cac du an nay.
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Trién vong dai han sang véi nhiéu du an duoc mé réng
Hinh 9: K& hoach trién khai cac du an cia DBC

Quymélonbé Téng mic dau

= tu (ty déng) Céng suat/nam Théi gian van hanh
Du an Tam Nong, Phu Tho 1,200 228 10,000 hau bi + 24,500 con giéng 3Q2022
Du an Thach Thanh, Thanh Hoa 5,600 655 79,000 con gidng + 186,000 lgn thit 3Q2022
Du an Dong Phu, Binh Phuéc 5,300 672 153,000 con giéng + 100,000 lgn thit 4Q2022
Du an Kim B6i, Hoa Binh 4,400 612 120,000 con gidng 1Q2023
Thiic an thuy san Nutreco 220 70,000 tan T3.2021
173,000 tan kho dau & vé dau
Nha may ép dau - Gd2 650-700 21,000 tan dau nanh tho 4Q2022
10,000 tan dau nanh tinh

Nguén: DBC, Réng Viét téng hop

DBC tiép tuc m& rdng quy mo dan lgn gia tang thi phan tai thi trudng mién Bac trong khi m& rong thi truéng ra mién Trung va Nam véi 2 nha
may chan nudi lgn giéng va lgn thueng pham tai Binh Phudc va Thanh Hoa. Sau khi hoan thanh quy mé Ign thit cia DBC tang thém 285,000
con, tuong Ung véi muc tang 40% so vGi dau nam 2021 va tang thém 269,000 con lgn giéng. Ngoai ra, ké tir cui nam 2022 BDC dua gd2 nha
may ép dau thuc vat vao hoat déng, nang cdng suat mang nay tang gap doi trong khi chi phi dau tu gan bang 1 ntfa so véi 1,200 ty gd1. Chuing
t6i udc tinh sau, ké tir nam 2023 mang dau thuc vat sé déng goép tir 120-150 ty LNST mdi nam cho DBC (nam 2020 la 55 ty).
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Mang bat dong san ghi nhan tang tru'o'ng manh me hoé tro cho cho su sut glam Io‘l nhuan mang cot I0|

« Tén du an: Lotus Central (Dabaco Ly Thai To)
. Vijtri: Dudng Ly Thi T8, TP. Bic Ninh

*  Quy mé: 288 can ho + 19 Shophouse
«  Téng muc dau tu: 545 ty dong

* Doanh thu dukién: 845 ty dong

« Dukién ban giao: Thang 8/2021

* Lginhuanky vong: 156 ty dong

Tén du an: DABACO Park View City (Huyén Quang)
Vi tri: DPuong Huyén Quang, TP. Bac Ninh

Quy mé: 458 can ho

Téng muc dau tu: 533 ty dong

Doanh thu du kién: 802 ty dong

Du kién ban giao: Thang 4/2022

Loi nhuan ky vong: 205 ty dong

RongViet Securities
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Pinh gia & khuyén nghi

Nam 2021, chiing t6i udc tinh doanh thu thuan va lgi nhuan rong
lan luot dat 11,637 ty dong (+16,1% y/y va 1,045 ty dong (-25.4%
y/y) tuang ung EPS la 9,973 dong/cp. Trong dé:

» DT mang chan nuoi va thiic an chan nubi tiép tuc tang 12% va
20% y/y dat 5.1 va 3.8 nghin ty. Trong khi LN gop giam lan luct la
-26.2% va -9.7% so véi cung ky dat 981 ty va 693 ty do gia thit
lon gidm va gia nguyén liéu san xuat thic an tang.

» DT khac va LN g6p tang 18.2% y/y va 13.7% dat 2.6 nghin ty va
524 ty nhd ban du an BDS Lotus centre.

Tai muc gia hién tai DBC (28/7/2021) dang giao dich tai P/E 2021 la

5.5x thap han muc P/E binh quan 5 nam qua la 7.3x. Chung t6i ap

dung P/E 2021F cho DBC la 6.8x va dua ra gia muc tiéu cho DBC la
67,816 dong/cp.
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Nguén: Bloomberg, Rong Viét téng hop
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Chung toi cho rdang viéc gia heo hoi sut giam nhu hién tai chi
dién ra trong ngan han va sém héi phuc trd lai ké tir dau thang
o X L . Tiéu cuc Tich cuc
9 khi dich bénh dugc kiém soat. Diéu nay sé anh hudng ngay
lap tuc dén lgi nhuan mang chan nubi va thdc an chan nudi
trong quy 3, tuy nhién Igi nhuan chung van gilr @ muic cao (loai
trir yéu to dot bién cung ky) va tuong duong véi quy 2 do co Binh gia hap dan
thém déng gop tu mang BDS la kha tich cuc. Gid thit heo gidm Mang BDS TR
: o | a o s . \ ' , an tan
Quy 4, nhu cau thuc pham hoéi phuc sé kéo gia heo hai tang trg trudng manh me ?
: Loi nhuan gi3 »
lai giup lgi nhuan cdia DBC tiép tuc duy tri 8 muc cao. Hon nifa Hanngé?)”églc_’gg Ngan Tai chinh
‘ — i : I'chinh lanh ma
ngudn cung thit heo cé thé thiéu hut sau khi dich bénh dugc » anh
. e , e m e . Gia nguyen liéu san xyst
kiém soat sé giup DBC hudng lgi I6n va dan t&i muc dinh gia thiic 3n ting Trién vong dai han Sing
clia DBC tang cao hon udc tinh cta chung toi. :

Gia muc tiéu: 67,816 d (+23%)
Gid thi truong: 55,100 d (29/07/2021)
Khuyén nghi: MUA
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Bén bao céo nay duoc chuén bi cho muc dich duy nhét Ia cung cép théng tin va khéng
nham duwa ra bét ky dé nghi hay huéng ddn mua ban chimg khoan cu thé nao. Céc quan
diém va khuyén céo dugrc trinh bay trong ban bao céo nay khéng tinh dén sw khéc biét vé
muc tiéu, nhu cau, chién luoc va hoan cénh cu thé cuda tirng nha dau tw. Ngoai ra, nha
dau tw cling y thirc c6 thé c6 cac xung dot loi ich dnh huéng dén tinh khach quan cua ban
bao cdo nay. Nha dau tw nén xem bao cédo nay nhw mét ngudn tham khéo khi dua ra
quyét dinh dau tw va phéi chiu toan bo trach nhiém dbi véi quyét dinh dau tw cda chinh
minh. Rbng Viét tuyét dbi khéng chiu trach nhiém déi véi toan bd hay bét ky thiét hai nao,
hay sw kién bj coi la thiét hai, déi v&i viéc sty dung toan b hoac tirng phén thong tin hay y
kién nao cla bén bao céo nay.

% Toan b cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém cé nhan cla nguoi

phan tich. Khong co bat ky mét phan thu nhdp nao cia nguoi phan tich lien quan truc tiép
hodc gian tiép dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong bén céo céo nay.

Théng tin str dung trong béo céo nay duwoc Rbéng Viét thu thdp tir nhiing nguén ma ching

t6i cho la déang tin cdy. Tuy nhién, chung t6i khéng ddm bao rdng nhitng théng tin nay la

hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va wéc tinh trong danh gia cua chung téi co
ia tri dén ngay ra béo céo va co thé thay déi ma khéng céan bao céo trude.

Bén béo céo nay duoc gidk ban quyén va la tai sén cia Réng Viét. Moi sw sao chép,
chuyén giao hoac stra doi trong bat ky trrong hop nao ma khong co6 sy dong y cua Roéng
Viét déu trai luat, Ban quyén thuéc Rong Viét, 2019.
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